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风向标

有色狂欢季 “锌” 风作浪到几时

□

本报记者 官平

二季度以来，有色金属市场进入

狂欢季，镍、铜、锌、铝掀起一波又一

波上涨行情， 当前金属锌尤为抢眼，

伦敦金属交易所LME锌价较年初上

涨近15%。

“锌”风作浪到几时？ 业内人士

表示，有色金属快速企稳回升，特别

是镍、锌，其上涨动力之一是基本面

压制缓解， 其次资金炒作也异常积

极， 另一方面作为金属需求大国，中

国下半年经济复苏将更为强劲，带动

需求上升，有色金属价格支撑力度有

望逐渐提升。

“锌” 风作浪的推手

有色金属自3月份大跌之后，4

月至6月镍铜价开始领涨，6月至7月

锌铝发力，后来者居上。

金属锌仍在上涨通道之中。 6月

锌价大幅上扬，7月后锌价升势延

续，7月22日沪锌主力逾越17000元/

吨，创2011年9月以来新高，伦锌同

样创近三年高点，用“锌” 潮澎湃来

形容锌价过去两个月的走势一点也

不为过。 目前沪锌较年初的15300元

/吨上涨11%，LME锌较年初上涨

14.5%。

对于锌而言，宝城期货金融研究

所所长助理程小勇表示，其快速上涨

有三方面因素： 一是资金炒作，自

2013年锌价就表现抗跌， 而2014年

却出现大幅反弹，海外基金加大锌的

配置；二是供需结构从过剩向平衡过

渡， 但市场看多的认为偏向短缺；三

是国内锌冶炼企业的降低开工，减少

产出。

数据显示， 从2008年金融危机

爆发之后， 海外矿山或因矿山老化、

矿石品质下降或者开采年限到期纷

纷关停产能， 预计从2008年到2015

年累计关停120万吨产能。 业内人士

表示，全球锌矿自去年二季度以来步

入负增长，去年下半年开始，矿相对

于精炼锌出现紧缺，特别是在1、2月

份期间。 从今年至2016年间，全球将

有世纪锌矿等多个大型矿山关闭。

但程小勇认为， 虽然关停产能，

但是国内锌矿供应还表现为相对充

裕，主要是海外大型旧矿山关闭的同

时，有大量中小型矿山投产，预计累

计投产110万吨， 预计7月份以后随

着锌价反弹至成本线上方，锌冶炼产

能已陆续重启，谨慎看待锌价的快速

上涨。

也有不少人质疑“锌”风作浪的

持续力度。据了解，目前，进口矿加工

费145美元/吨， 是近5年来高位，国

产矿加工费大约在5300元/吨之上，

较一季度有所上涨，加工费反映矿供

应相对宽松。

光大期货研究员李琦表示，锌矿

较高的加工费的确反映目前锌矿供

应偏宽松，但今年锌冶炼企业开工率

持续低位，1至6月锌冶炼企业开工

率分别是73.55%、64.05%、66.71%、

72.54%、71.4%、73.68%，2月、3月由

于春节因素以及3月锌价回落，锌冶

炼企业大多停产检修，开工低迷。

复苏路上的有色“狂欢季”

有观点认为，在全球精炼锌供应

趋紧、短缺扩大、美欧需求复苏、中国

下游需求在稳增长政策支持下，锌市

中长期上行格局已经确立。

数据显示，国内经济增长5月出

现企稳迹象，6月继续回暖。 2季度

GDP增速7.5%， 较一季度回升0.1个

百分点。 6月工业增加值同比增速从

上月的8.7%增至8.8%，1-6月固定资

产投资同比增长17.3%，增速较上月

进一步提升，基建投资增速在5月出

现了明显加快，6月小幅回落至

22.85%，制造业增速明显反弹。

李琦表示， 下半年随着稳增长力

度的加强，基建有望进一步好转，而地

产则有望逐渐趋稳。 三季度末开始汽

车、家电季节性回暖概率较大。在上半

年终端疲弱的基础上， 下半年锌终端

需求将出现较为明显的环比上行。

业内人士认为，引发有色金属上

涨的原因，一是海外宽松货币缓解带

来的资产配置和融资套利需求升温；

二是，供应端收缩，流通环节去库存

和消费端回暖导致供需结构改善；三

是应用领域的拓展预期。特别是在全

球宽松的货币环境下，在系统性风险

尚没有成气候的情况下，资金凭借供

应端收缩或者去库存加大周期性很

强的有色金属的配置。对于有色金属

而言，需求缺乏亮点，但是市场都在

炒作供应收缩的故事，特别是世界第

二大锌矿关闭，6月以来， 铜铝新持

仓和成交都在放量。

国元期货研发中心总经理姜兴

春认为，目前国际主要经济体国家经

济复苏态势良好，尤其是美国经济进

一步转暖回升， 欧洲经济有所改善，

发展中国家经济软着陆。经济转好无

疑是需求得以提升的基础。

可以看到， 在上证指数站上

2100点的过程中， 有色金属板块表

现尤为抢眼。 姜兴春说，这说明投资

意愿上升，股市的上涨也导致投资者

看好有色金属，中国因素仍是支撑有

色金属走好的保证， 自4月以来，我

国国储持续收购铜，对基本金属起到

很好支撑。

富宝金属高级研究员雷连华说：

“‘铜博士’ 上半年的走势更能反映

经济状况， 而作为有色金属中表现最

好的镍锌铝有个共同特点， 就是当基

本面出现改善或者存在明显改善预期

且多是供给端的变化时， 会赢得资金

青睐；在终端消费方面，我们认为有色

金属并没有出现明显的分化。 ”

雷连华说，商品价格的上涨将刺

激供给端在未来增加产出，金属价格

走势最终还要看终端消费，没有消费

配合的上涨是难以持久的。从当前的

经济、消费状况来看，有色金属价格

在下半年维持在一个相对的高位，总

体乐观，但是要谨慎个别品种炒作资

金退出导致价格回调风险。

雷连华认为，随着国家环保整治

力度加强，对国内锌矿企业、铅锌冶

炼影响很大，开工率在上半年出现震

荡下行局面， 多数在50%-60%之

间，在供给上给价格带来支撑。

慧眼看市

怎样挖掘有价值艺术品

□

杨艳丽

价值建设一直是艺术品市场的核心问题，也

是艺术市场争议最多的焦点。 2014年7月27日，

由《收藏投资导刊》主办的“2014首届艺术品市

场价值建设奖高峰论坛暨颁奖典礼” 将在国家

博物馆剧院召开，本次活动以“价值建设” 为核

心，对2013-2014年度中国艺术品市场生态链条

进行一次全面梳理，从文化精神、学术贡献和市

场价值等方面观察和辨析中国艺术品市场发展

走向，也是收藏创造价值、价值引领投资的参考

指南，对引导艺术品市场的健康发展将发挥积极

的作用。

《收藏投资导刊》 杂志社社长杨江瀚表示：

“作为艺术品市场的主流媒体，《收藏投资导

刊》 今后将一如既往地紧紧依靠有关领导部门

和行业的大力支持，以最权威的信息以及最有效

的覆盖率，当好艺术机构、经纪人、艺术家、收藏

家等艺术品市场生态链条的桥梁和纽带，使宏观

政策、艺术信息畅通无阻，从而为艺术品市场的

价值建设作出应有的贡献。 ”

故宫博物院副院长王亚民提出， 艺术品的

价值应该注意三点：第一,必须具有民族性。 第

二，必须具有创新性。第三，必须具有世界性。那

么， 怎样才能从当今的艺术品市场中挖掘出真

正有价值的优秀艺术品， 中国艺术品市场未来

发展又将走向何方？ 我们邀请本次评选的评委

从不同角度为大家阐释艺术品市场价值建设的

内涵。

艺术品价值发现需要稳定的市场结构

西沐（中国艺术品市场研究院副院长）：目

前在中国艺术品市场中，价值发现问题没有得到

充分的重视，无论在理论还是实践层面，大家更

多地去关注市场本身或者价格等问题，而忽略了

艺术品市场的价值问题。因为艺术品的价值挖掘

和实现形式与其他商品不一样，它更多地需要通

过价值发现来挖掘价值，那么如何发现、怎样发

现就成为了艺术品面临的最重要的问题，而中国

市场恰恰忽略了这样一个关键环节。

收藏阶层的成长

才是发展艺术最强大推动力

程昕东（北京画廊协会会长）：中国的画廊

业从起步到现在拥有如此规模的中国画廊业协

会，已经有很大进步，但现在面临着瓶颈。现在的

画廊业不但面临全球化进程竞争，更重要的是画

廊业成长需要一个相对自觉和扎实的收藏阶层

来维持。 在中国现有的环境下，这个阶层非常薄

弱，虽然有越来越多的投资者进场，但他们看重

艺术品的投资价值而忽略艺术价值。

价值发现与选择是一种能力

王新友（偏锋新艺术空间总经理、策展人）：

在中国艺术品市场， 抽象是一个非常重要的板

块，因为大家已经从热热闹闹、喜闻乐见逐步转

向理智、冷静和思考，抽象恰恰能够满足人们这

方面需求， 无论是样式还是作品背后的想法，都

符合大家下一步的选择方向，所以我觉得下一步

抽象艺术的发展无论是学术还是市场都会有极

大的表现空间。

提高大众欣赏水平是当务之急

蔺道军（艺术品投资专家）：目前来看，过去

的市场行为是一种真正的收藏行为，后来变成一

种投资行为，尤其是财富阶层的进入，使得收藏

家变成有钱人的象征， 而不是有眼力人的象征。

这带来一个问题，就是人们对于艺术品的兴趣由

价值向价格转移。

中国艺术发展需要完整的生态圈

景乃权 （浙江大学经济学院金融系副教

授、新华社特约经济分析师）：艺术品的价值

是艺术史上一个永久话题，也一直没有一个大

家公认的标准。 艺术品的价值之所以难以确

定，是因为艺术品除了那些构成艺术元素的物

质投入，其中所蕴含的精神价值是不能准确地

衡量出来的,但这也正是艺术品存在且经久不

衰的魅力所在。

用市场思维制定市场制度

谈到古玩艺术品市场， 艺术品的鉴宋建文

（全国工商联古玩商会会长）： 定可能是一个很

关键的问题，却一直解决不了。 有些人认为鉴定

问题解决不了只是鉴定人员鉴定水平的问题，但

是我认为实际上市场机制体制和法规方面的问

题可能更关键。

艺术品金融投机行为会伤害市场

黄隽（中国人民大学经济学院教授）：伴随

着中国艺术品市场的繁荣，在股市低迷、通货膨

胀预期强烈和购房受限的情况下，艺术品较高的

收益率刺激大量资金进入，艺术品与金融的结合

成为必然，艺术品金融市场活跃，艺术品金融产

品层出不穷。中国艺术品金融产品比欧美国家的

发行数量和频次都多很多，出现了数目繁多的艺

术品基金和信托产品。

艺术市场的价值建设问题是核心问题

尧小锋（《收藏投资周刊》杂志社主编）：

从艺术媒体来看，现在的媒体普遍受到资本牵

引，能够站在中立客观角度的很少，也很难。这

种情况是有客观原因的，一方面因为艺术圈子

相对较小，从媒体来看，很多采访对象也是广

告客户；另一方面，人们和机构也希望媒体为

他们说话，所以稍微站不稳就很容易出现偏颇

而被机构和个人操纵，其中以很多非正规的刊

物为甚。 而我们作为新华社的媒体，一定要努

力做好市场价值建设，要把这个艺术市场的核

心环节理清，让大家形成对于艺术市场价值的

一个共识。

茶座

最赚钱的老鼠仓

□

皮海洲

今年

7

月

16

日由上海市

第一中级人民法院开庭审

理的“苏竞老鼠仓案”，让人

们一睹了 “最赚钱老鼠仓”

的风采。 作为原汇添富基金

经理， 苏竞在

2009

年

3

月至

2012

年

10

月这三年零七个

月的时间里， 以约

200

万元

的启动资金， 完成

7.33

亿元

的交易，非法获利

3652.58

万

元，其老鼠仓的投资回报率

达到惊人的

18

倍之多，当之

无愧地成为

A

股市场 “最赚

钱老鼠仓”。

苏竞老鼠仓的获利能力

令市场为之惊叹。这种超人的

获利能力当然是每一个投资

者都希望拥有但却很难拥有

的。也正因如此，“苏竞老鼠仓

案”的辩护律师因此认为苏竞

老鼠仓的非法获利融合了被

告的“智力成果”，并将此作为

要求法庭对苏竞予以轻判的

理由。

对“苏竞老鼠仓案”的判

决，有两点是需要考虑的。 其

一，苏竞老鼠仓既是“最赚钱

老鼠仓”，也是到目前为止获

利最多的老鼠仓， 即最大老

鼠仓。 而在此前，最大的老鼠

仓当数原博时基金公司的基

金经理马乐的老鼠仓， 非法

获利

1883

万元。 而苏竞的老

鼠仓获利几乎是马乐的两

倍。 就此而论，这对苏竞的判

决是非常不利的。

其二， 对苏竞有利的是，

苏竞老鼠仓是主动自首的。据

苏竞坦白，因承受巨大心理压

力，

2012

年已停止相关操作。

之后， 一批同行被带走调查，

更是受到触动。

2013

年

11

月，

被证监会稽查人员约谈后，苏

竞主动自首，并交代了详细资

料和过程。 投案当天，他就要

求主动退钱， 当场被冻结了

2800

余万元资金。

但“智力成果论”显然

不能作为对 “苏竞老鼠仓

案”轻判的依据。 就基金经

理来说， 做的是代客理财

之事， 凭的本来就是自己

的智力。 让苏竞出任基金

经理职务， 本来就需要其

贡献自己的智力。 可以说，

每一个基金经理的投资成

果都是一种智力成果。 因

此，所谓的“智力成果”并

不能成为对苏竞老鼠仓轻

判的理由。 如果一定要考

虑这一因素的话 ， 那更应

该重判而不是轻判。

“最赚钱老鼠仓”固然体

现了基金经理的 “智力成

果”，但即使是“最赚钱老鼠

仓”它还是“老鼠仓”。 此举表

明， 苏竞更多是把自己的精

力与智力用在老鼠仓上，而

不是自己打理的投资基金

上。 一方面，姑且不论获利

18

倍是如何艰难，就是将

200

万

元资金做出

7.33

亿元的交易，

也需要投入大量精力。 而要

在赢利的情况下，完成这

7.33

亿元的交易就更加不易。 更

何况从

2009

年

3

月到

2012

年

10

月，上证指数基本上是“零

涨幅”，因此，苏竞的老鼠仓

越赚钱， 就越证明其将精力

都用在老鼠仓上面。 另一个

事实是， 在苏竞打理的三只

基金中， 只有一只基金的回

报达到了

64.3%

，其他两只基

金均亏损

20%

以上。这也证明

苏竞的“智力”并没有用在基

金理财上。

因此，“最赚钱老鼠仓”

作为一种“智力成果”，它更

加体现了老鼠仓的危害性。

首先， 老鼠仓越是赚钱就越

是对基民利益的一种损害。

其次，“最赚钱老鼠仓” 也是

对作为基金经理的苏竞的一

种损害，可以说，正是这“最

赚钱的老鼠仓” 把一个有着

不错理财能力的苏竞给毁

了。 一方面是让苏竞失去了

职业操守， 另一方面老鼠仓

非法获利金额越多， 苏竞的

罪责就越大。

可见，“最赚钱老鼠仓”并

不是基金经理的荣誉， 而是一

种耻辱。 试图用“智力成果”来

美化“最赚钱老鼠仓”，那只会

给基金经理带来更大的耻辱。

毕竟“最赚钱老鼠仓”它始终还

是“老鼠仓”，永远都是监管部

门打击的对象。

收藏

铜炉收藏 以“宣德”名义

□

萧蔷

今年春拍，铜香炉的热度不减。香港

保利拍卖上估价在20万至25万元港币

的清早期胡文明款仿古炉、估价40万至

50万元港币的清早期宣德款蚰耳炉等

三座宣德炉全部成交。

据藏家介绍， 宣德炉的拍卖价格近

些年来一直在往上走。 2003年嘉德专场

拍卖著名收藏家王世襄所藏21件宣德

炉，共拍出1179.2万元，平均每件约56万

元。 其中的20座在2010年匡时秋拍“锦

灰吉金王世襄藏铜炉” 专场全部成交，

总成交额9844.8万元， 平均每件492万

元。其中一座“崇祯壬午冬月青来监造”

款“冲天耳金片三足炉” ， 在2003年中

国嘉德秋拍时以 166.1万元成交，到

2010年北京匡时秋拍时则以1512万元

成交，7年增值9倍。

如今仿品充斥市场， 旧货市场或古

玩店均可见到“大明宣德年制” 款的宣

德炉。 圈内人言，“宣德炉” 也许只是一

个传说，至今没有一件真品得到公认，既

然都是仿品，就是登上拍场，实际成交价

格和上述个案也相差悬殊。

宣德炉身世成悬案

据说，明代宣德皇帝嗜好香炉，特下

令从暹逻国进口一批风磨铜， 责成宫廷

御匠吕震和工部侍郎吴邦佐， 参照皇府

内藏的汝窑、哥窑、钧窑、定窑等所产瓷

器款式，及《宣和博古图录》、《考古图》

等史籍，铸造香炉。

为保证香炉质量， 宣德皇帝要求铜

的精炼次数不能少于十二次， 铸造师挑

选了金、银等几十种贵重金属，与红铜一

起经过十多次精心冶炼， 在宣德三年共

铸造出3000座香炉， 以后再无出品，这

些香炉，绝大部分陈设在宫廷，少数被赏

赐给皇亲国戚近臣和一些庙宇。 对于

这些宣德炉， 普通人只知其名而未见其

形。

据载， 大明宣德炉的基本形制是敞

口、方唇或圆唇，颈矮而细，扁鼓腹，三钝

锥形实足或分裆空足， 口沿上置桥形耳

或了形耳或兽形耳， 铭文年款多于炉外

底，与宣德瓷器款近似。

宣德炉最妙在色，其色内融，从黯淡

中发奇光。史料记载有四十多种色泽，紫

带青黑似茄皮的，叫茄皮色；黑黄像藏经

纸的，叫藏经色；黑白带红淡黄色的，叫

褐色；如旧玉之土沁色的，叫土古色；白

黄带红似棠梨之色的，叫棠梨色，还有黄

红色的地、套上五彩斑点， 叫仿宋烧斑

色；比朱砂还鲜红的斑，叫朱红斑；以及

猪肝色、枣红色、琥珀色、茶叶末、蟹壳青

等等。明朝万历年间大收藏家、画家项元

汴说：“宣炉之妙， 在宝色内涵珠光，外

现澹澹穆穆。 ”

为牟取暴利， 从明代宣德年间到民

国时期， 古玩商仿制宣德炉活动从未间

断。 据说，宣德炉停止铸造后，一些“司

铸” 官员，召集原来铸炉工匠，依照宣德

炉的图纸和工艺程序进行仿造， 真伪难

辨。 至今国内各大博物馆内收藏的许许

多多宣德炉， 没有一件能被众多鉴定家

公认为是真正的宣德炉。 鉴别真假宣德

炉已成为中国考古学中的“悬案” 之一。

关于宣德炉之说，学术界争论不休，

有学者认为， 宣德三年和宣德四年皇家

确实铸造过铜香炉，但数量很少，绝大部

分带“宣德”款的铜炉为后来仿造，从明

中叶到近现代，仿制一直没停过。有学者

认为明朝正史从未记载宣德年间造过香

炉，所谓“宣德炉” 只能被称为具有“宣

德”款识的铜炉。 有人考证，就连有关典

籍《宣德鼎彝谱》和《宣德彝器图谱》都

是伪书，“宣德炉”只是一个传说。

身世的悬疑， 使刻有宣德款识的铜

香炉在欧美古董市场上卖不出价， 远远

低于其它造型的中国古代青铜器。

王世襄的名人效应

流传有序历来是古董的价值所

在，宣德炉亦是如此，其拍出的高价与

王世襄先生“京城第一玩家” 的盛誉

密不可分。

据说，王世襄先生的铜炉收藏，得益

于老一辈铜炉收藏家赵沆年先生。 赵沆

年先生曾与王世襄先生同时居东城区芳

嘉园胡同，两宅相距颇近。幼年的王世襄

常到赵先生家去玩。 赵沆年先生藏炉甚

精，且颇有见地。 抗日战争时期，赵先生

因为支持抗日遭到日寇迫害， 生活陷入

困境，万般无奈，经陈剑秋介绍，将自己

收藏的百余件铜炉出让给当时的伪卫生

局局长庞敦敏， 陈剑秋就势用自己的藏

品换走了数件赵氏藏炉中的精品。 此后

赵先生与王世襄先生多次谈起此事。

1951年， 王世襄先生终于得到机会，购

回10余件赵沆年先生旧藏铜炉，兴冲冲

地去告慰赵先生， 病中的赵先生手抚铜

炉，如见故人，情不自禁。临别时，赵夫人

将多年放置案头焚香的“玉堂清玩”戟

耳炉送与王世襄。

圈内人认为， 除了名人递藏的故事

之外， 王世襄先生对于铜炉的保养也是

与众不同，其所藏铜炉的卖价独高，品相

优秀也是关键因素。

仿品也有高下之分

据藏家介绍，从明代宣德年间到20

世纪初期， 藏家的热捧使宣德炉历代都

有仿制。市场上虽然都是仿品，但投资收

藏的价值也有高下之分。

业内人士认为， 宣德炉的高下主要

从三方面判断：

最主要是看包浆、 色泽。 旧说有五

色，分别为佛经纸、栗壳、茄皮、棠梨、褐

色，其中以佛经纸色为第一。一些使用了

特种工艺制造的洒金、错金铜炉，价值要

比一般的铜炉高数倍。

其次是看造型、 铸工、 大小以及重

量。造型以古雅浑厚为上，有耳足的比无

耳足的要好， 铸工越精越好。 以大小而

言， 径8至12厘米的炉最常见， 属于小

号；径15厘米左右的炉是中号，数量比

小号少，但价值比小号高；而径大于20

厘米的炉是大号，工艺精者稀见，价值也

很高。在同样尺寸的情况下，炉越重价值

也越高。

最后看款的质量。 款铸得越精越奇

就越能帮助断代，铜炉的价值也越高。宣

德炉在明、清以及民国均有铸造，从整体

造型上来说， 明代铜炉的整体风格是雅

致、浑厚。 发展到明末清初和清早期，铜

炉依然浑厚，但不及早先雅致。 时至18

世纪，风格开始趋向纤弱，在造型和装饰

上力求变化，总体上浑厚不足。
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